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Resumen 
Desde una perspectiva dinámica y temporal, este trabajo pretende aportar luz sobre las 
estrategias de internacionalización y modos de entrada desplegados por los cuatro grupos bancarios 
españoles que tienen una mayor presencia física en el continente -Banco Bilbao Vizcaya, Banco de 
Santander, Banco Central-Hispano, y ARGENTARIA-. Entre las principales conclusiones del 
trabajo, podemos señalar que el inicio de la década de los años 90 constituye el punto de inflexión 
del proceso, pudiendo diferenciar en función del modelo de internacionalización empleado "un 
antes" y "un después". Observamos que teniendo en cuenta la "percepción del riesgo" y el "nivel 
de recursos a comprometer", las entidades bancarias españolas han adoptado en el tiempo dos 
estrategias de internacionalización diferenciadas: un modelo "lineal o gradual" y un modelo 
"oportunista o contingente". Por último, indicar que la decisión de efectuar Inversión Directa en el 
Exterior, además del nivel de recursos comprometidos y del nivel de riesgo percibido, ha estado 
condicionadas en el tiempo por variables relativas al sector y factores de localización del país 
destino de la inversión. 
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Estrategias de entrada de la banca española en América Latina: 
análisis teórico y empírico 
1. Introducción 
El sector servicios ha tenido un crecimiento espectacular en las economías tanto de los países 
industrializados como de los países en desarrollo l. Paralelamente, se ha producido un crecimiento de los 
flujos internacionales de capital con origen en el sector servicios. Hemos asistido por tanto a una 
vertiginosa internacionalización de las empresas de servicios --restaurantes de comida rápida, hoteles, 
empresas de transporte, servicios de consultoría, etc.-, y en especial, de las entidades bancarias. 
Cuando hablamos de internacionalización bancaria, en realidad, hacemos referencia a dos cuestiones 
distintas aunque estrechamente relacionadas. En un sentido amplio, dicho término puede ser entendido 
tanto en términos de actividad como en términos de presencia fisica en el exterior (Aliber, 1984). El 
primer aspecto hace referencia a la exportación e importación de servicios bancarios a residentes y no 
residentes, la realización de transacciones en moneda extranjera desde el país local, y al papel que las 
entidades bancarias juegan en los flujos internacionales de capital (Durán y Lamothe, 1991). El segundo 
aspecto alude a la estrategia de internacionalización desplegada por este tipo de empresas, con especial 
referencia, a la naturaleza de los factores determinantes del proceso -¿por qué?-, a los modos de 
entrada utilizados -¿cómo-, así como la elección del país o países de localización de la 
actividad--¿dónde? 
En el contexto de la estrategia internacional de la empresa, la elección del modo de entrada 
constituye una de las decisiones más complejas, arriesgadas y críticas del proceso (Win y Perlmutter 
1977). El trabajo que aquí presentamos trata, desde una perspectiva dinámica y temporal, de aportar 
alguna luz acerca del proceso de internacionalización y los modos de entrada desplegados por las 
entidades bancarias españolas en su expansión geográfica en América Latina. Para lograr nuestro objetivo 
el trabajo se desarrolla en cuatro partes diferenciadas. En la primera, efectuaremos una revisión de los 
principales modelos teóricos que centran su atención en las decisiones relativas a los modos de entrada en 
mercados extranjeros. En la segunda, se analizan cuales son los rasgos distintivos que caracterizan a los 
servicios en general y, en particular, a los servicios bancarios, y que pueden condicionar la estrategia de 
internacionalización desplegada. En la tercera parte, utilizando fuentes de información alternativas, 
examinaremos la naturaleza del proceso de internacionalización desplegado y modos de entrada utilizados 
por los cuatro grupos bancarios españoles con mayor presencia en América Latina, esto es: Banco Bilbao 
I De acuerdo con los últimos datos disponibles del Banco Mundial, en 1990 los servicios representaban, respectivamente, el 61 % Y 
45% del PIB de los países industrializados y los paises en desarrollo (Banco Mundial, 1992) 
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Vizcaya, Banco Exterior de España; así los Bancos de Santander y Central Hispano antes de fusión. 
Finalizaremos exponiendo los principales resultados y conclusiones del trabaj o2. 
2. Proceso de internacionalización y modos de entrada: una revisión de las teorías. 
2.1. Introducción. La mayoría de autores conciben la internacionalización de la empresa como un 
proceso dinámico y evolutivo que implica la proyección hacia el exterior ---extranjero-- de totalidad o 
parte de la actividad empresarial (Turnbull, 1987). Sin embargo, no existe un acuerdo generalizado acerca 
del significado real del término. Algunos autores han interpretado la internacionalización como un 
proceso secuencial resultado de la experiencia acumulada, que supone para la empresa el compromiso 
creciente de recursos en fórmulas organizativas cada vez más complejas - Johanson y Wierdersheim-
Paul (1975), Bilkey y Tesar (1977), Johanson y Valhne (1977, 1990); Cavusgil (1980), Reid (1981)-. 
Para otros autores, la internacionalización es percibida como parte del proceso estratégico de la empresa, 
es decir, un vector específico de la estrategia competitiva general (Melin, 1992). En este orden de ideas, 
Luostarinen (1979) define la internacionalización como una estrategia de crecimiento, en la que la 
empresa toma en cuenta escenarios geográficos ajenos al doméstico para desplegar su política de 
expansión. Sin embargo, la consideración del marco internacional aporta a la estrategia de la empresa 
unos rasgos y contenidos propios3• En este sentido, Calof y Beamish (1995) definen la 
internacionalización como un proceso de adaptación de las operaciones y actividades de la empresa 
---estrategias, estructura, recursos, etc.- a un contexto internacional. Recientemente, Beamish, Morrison 
y Rosenzweig (1997) definen la internacionalización como un proceso en el cual las empresas: 1) toman 
conciencia de la importancia que las actividades internacionales juegan en su proceso de planificación 
estratégica; y 2) establecen relaciones con empresas de otros países. 
Frente a otro tipo de estrategias de crecimiento, los procesos de internacionalización se caracterizan 
por dos aspectos fundamentales. En primer lugar, supone la transferencia hacia un país extranjero de 
productos, servicios o recursos. En segundo lugar, implica la selección de la estrategia o modo de entrada 
que mejor se adapta a los objetivos, capacidades, recursos y características de la empresa, así como a las 
condiciones del entorno -fundamentalmente variables relativas al sector de actividad y país extranjero 
de localización- (Andersen, 1997). 
2 La internacionalización de las entidades financieras espaí'lolas es un hecho que forma parte de un proceso de crecimiento 
económico en un mundo más global en el que se produce la progresiva eliminación de las barreras de naturaleza financiera. Aunque 
en este trabajo centramos la atención en el estudio del proceso de internacionalización de la banca espaí'lola, no podemos olvidar la 
importancia que esta adquiriendo en América Latina el sector asegurador espailol-impulsado en la mayoría de los casos a través 
de la banca espaí'lola-. 
3 Internacionalizarse no es reduplicar en mercados extranjeros alternativos aquellas funciones que una empresa desarrolla en su 
mercado de origen. Los cambios pueden afectar a diversos ámbitos de su organización, en sus formas de gestión, en los contenidos 
de su programa de marketing y, eventualmente, en las condiciones de producción y de coste previamente existentes. En un contexto 
internacionalizado nacen nuevas funciones e instrumentos, al tiempo que se hacen más complejos los objetivos y posibilidades 
competitivas de la empresa. 
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2.2. Modos de entrada. Tipos y desarrollo teórico Como ya ha sido mencionado, los modos de 
entrada constituye una decisión clave para aquellas empresas que deciden expandir internacionalmente su 
actividad. Aquella empresa que dispone de ciertas ventajas en propiedad y decide explotar éstas en el 
extranjero, tendrá que decidirse entre tres opciones estratégicas genéricas: exportación, inversión directa 
en el exterior -IDE- y contratos de licencias. En los dos primeros casos la empresa intenaliza sus 
ventajas en propiedad en el seno de su organización, localizando la producción bien en país de origen 
--exportación--, o bien en el exterior -IDE-. En el segundo caso la empresa externaliza la 
producción, es decir, cede contractualmente en favor de empresarios extranjeros la explotación de la 
totalidad o parte de sus ventajas en propiedad. Tanto la IDE como la exportación puede ser realizada en 
solitario o en colaboración con otras empresas, dando lugar por tanto a nuevas fórmulas híbridas de 
entrada basadas en el establecimiento de acuerdos de colaboración --alianzas, acuerdos de cooperación, 
joint-ventures, etc. -. De otra parte, la lOE puede adoptar diversas modalidades en función de cual sea la 
estrategia establecida ---<.:reación de una nueva o adquisición de una ya existentes-- y el grado de 
participación/control del inversor. En consecuencia, cada empresa en función de sus objetivos, del grado 
de control, del nivel de recursos y capacidades, o del riesgo que este dispuesta a asumir, podrá seleccionar 
entre un amplio abanico de modos de entrada alternativos. 
Las investigaciones desarrolladas sobre el tema han tenido como principal objetivo determinar la 
naturaleza de los factores que pueden condicionar este tipo de decisiones. Los principales modelos 
conceptuales que analizan las decisiones relativas a los modos de entrada en el extranjero son: 1) el 
enfoque de costes de transacción --en adelante ECT-; 2) el modelo ecléctico --en adelante ME- y 3) 
la perspectiva de las capacidades organizacionales --en adelante rco-; y 4) los modelos dinámicos o 
aproximaciones evolucionistas del proceso de internacionalización --tabla l---(Andersen, 1997t 
¡Tabla 1: Modelos Teóricos que analizan los "modos dc cntrada": principales caracterlsticasl 
El Enfoque de los costes de transacción rECT!o Cuando una empresa decide entrar en un mercado 
extranjero tendrá que seleccionar un modo de entrada, esto es, una fórmula institucional y contractual que 
le permita explotar sus ventajas en propiedad en dichos mercados (Anderson y Gatignon, 1986; Root, 
1987). Desde el punto de vista del ECT, la empresa se enfrenta a dos posibles alternativas. Bien 
internalizar sus ventajas en el seno de su organización interna y jerarquía, o bien externalizarlas 
utilizando el mecanismo fijado en el mercados. De acuerdo a este enfoque, la unidad de análisis sería la 
transacción, y el objetivo consistiría en minimizar los costes de transacción asociados a cada alternativa. 
Éstos, estarían condicionados por dos grupos de factores: de un lado, los relativos a la frecuencia, 
4 En el contexto de los denominados "Modelos dinámicos", Andersen (1997) tan sólo tiene en cuenta el "Modelo gradual dejases 
de desarrollo" o "Modelo de la cadena de establecimientos". Además de este último, nosotros hemos incluido el "Modelo temporal 
de trans/ció" desde la exportación hacia la IDE' de Buckley y Casson (1981) . 
s La Teoría de los Costes de Transacción se ha ido abriendo paso desde el articulo seminal de Coase (1937), desarrollándose 
posteriormente por las aportaciones de Williamson (Williamson, 1975, 1979,1981 Y1985). De acuerdo a la Teorfa de los Costes de 
Transacción, la empresa como estructura organizativa, nace con el objetivo de integrar bajo su jerarquia aquellas transacciones que 
el mercado lleva de forma ineficiente y costosa debido a la existencia de elevados costes de transacción. 
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incertidumbre y grado de especificidad de los activos involucrados en la transacción; y de otro lado, los 
relativos al comportamiento de los agentes, caracterizado por las hipótesis de racionalidad limitada y 
oportunism06• 
Sin embargo, la aplicación del ECT a este tipo de decisiones -modos de entrada en mercados 
extranjeros-, ha supuesto ciertas modificaciones respecto del enfoque original (Erramilli y Rao, 1993). 
Así, al margen de los costes de transacción, se han incluido en el análisis nuevas variables como el grado 
de control e integración de las actívidades, asumiendo, además, que ambas variables se encuentran 
estrechamente relacionadas (Kobrin, 1988; Andersen y Gatignon, 1986; etc.). Este nuevo enfoque 
considera la existencia de una relación positiva entre la especificidad de los activos y la utilización de 
estrategias de entrada que supongan un mayor grado de control de la actividad'. De este modo, los modos 
de entrada son clasificados en función del grado de control alto, medio o bajo que el inversor extranjero 
tiene sobre la operación. En consecuencia, al margen de la exportación, la IDE y la cesión contractual a 
través de licencias, este enfoque contempla la posibilidad de utilizar formas cooperativas como estrategia 
de entradas. 
El Modelo ecléctico [ME!. El denominado paradigma o teoría ecléctica (Dunning, 1979; 1980; 
1988) representa, en realidad, una aproximación "multiteórica" que intenta dar una explicación global al 
fenómeno de multinacionalización empresarial, aportando nuevas ideas sobre las decisiones relativas a los 
modos de entrada en exterior. La Teoría del Comercio Internacional, la Teoría Basada en los Recursos y 
Capacidades y la Teoría de los Costes de Transacción, constituyen el núcleo fundamental de este 
enfoque, estando la estrategia de entrada condicionada por tres conjuntos de factores: i) las ventajas en 
propiedad de la empresa - en adelante VPE- 9; ii) las ventajas de la internalización - en adelante 
VI-; y iii) las ventajas de localización del país receptor - en adelante VLP-. 
6 La frecuencia se refiere al carácter ocasional o recurrente de las transacciones. pudiendo esperarse que cuando el número de 
transacciones sea elevado los costes de transacción sean menores. La incertidumbre está ligada a la cantidad y calidad de la 
información que tienen los agentes y el grado de asimetría informativa existente entre los mismos. La especificidad de los activos se 
refiere a su carácter especifico o general, pudiendo esperarse que los costes de transacción serán mayores cuanto más específicos 
sean los bienes involucrados. La racionalidad limitada hace referencia a las restricciones por no disponer de toda la información 
relevante para la toma de las decisiones. Por su parte, el oportunismo que surge de la racionalidad limitada y de la búsqueda del 
propio interés, tiene como manifestaciones más importantes: i) el riesgo morral, esto es, cuando el agente actúa de manera distinta a 
la pactada, y ii) la selección adversa, esto es, cuando el agente oculta información relevante al principal. 
, Sí bien, debemos ser conscientes de la existencia de factores asociados a un mayor grado de control riesgo, que condicionan el 
empleo de estas alternativas -volumen de recursos comprometidos, regulación legal, etc.-(Anderson y Gatignon, 1986; Erramilli 
y Rao, 1993). 
s Aunque las extensiones del MCT podría enriquecer nuestro conocimiento sobre los modos de entrada, sin embargo, en la práctica 
su aplicación no esta exenta de problemas. Podemos destacar como principales inconvenientes: i) cambios en la unidad de análisis 
--<le la transacción como unidad básica de análisis a la empresa--; ii) la sustitución del criterio original de decisión --por criterios 
basados en beneficios o creación de valor- puede llevar a conclusiones diferentes; y ¡ii) los problemas para la definición y medida 
de las variables (Anderson, 1997; pp.33-34) 
9 La existencia de ventajas en propiedad constituyen uno de los factores explicativos de los flujos de lOE - Hymer, 1960 
(publicado en (976); Kindleberger, 1969-
5 
------------------------------------------
Las VPE se derivan de la propiedad y explotación de los activos "específicos" propiedad de misma 
-fundamentalmente de carácter intangible basados en conocimientos, tecnología, know-how, etc.-. 
Éstas, se concretan en la habilidad de la empresa para crear, fabricar, distribuir y comercializar bienes y 
servicios más baratos y/o de mejor calidad que la competencia (Duran, 1990). Las VPE deben de ser 
únicas y sostenibles en el tiempo con objeto de proveer a la empresa de una ventaja competitiva a la hora 
de seleccionar la fórmula óptima de entrada (Brouthers et al, 1996). Por su parte, [as VI supone que para 
la empresa, ha de ser más beneficioso explotar las VPE por si misma, esto es, internalizarlas en el seno 
de su organización y jerarquía, en lugar de externalizarlas en el mercado mediante la cesión contractual 
de las mismas a otras empresas extranjeras 10. Por último, las VLP ayudan a configurar y diseñar el modo 
de entrada definitivo. Estas VLP se basan fundamentalmente en factores "de demanda", esto es, tamaño 
del mercado actual y potencial, así como las características y gustos de los consumidores. A estas 
variables haría que añadir otros elementos relativos a factores de producción -abundancia, coste y 
calidad de los mismos-- , así como variables relacionadas con el entorno ---<listancia psicológica, marco 
político-legal, riesgo-país, etc.- (Dunning, 1993). En consecuencia, el ME constituye un modelo 
conceptual de enorme riqueza explicativa en el que están presentes las principales teorías explicativas del 
fenómeno de multinacionalización empresarial. A pesar de ello, el modelo no esta exento de detractores 11, 
resultando complejo en muchos casos su aplicación practica y validación empírica 12. 
La Perspectiva de las capacidades organizacionales [PCOl. Recientemente, la Perspectiva de las 
Capacidades Organizacionales ha sido introducida como enfoque complementario y/o alternativo a la 
Teoría de los Costes de Transacción, en un intento por ofrecer una nueva explicación a los modos de 
entrada en el extranjero -Madhok, 1997; Aulahk y Kotabe, 1997-\3. La PCO esta basada en las 
nociones relativas a la racionalidad limitada y se encuentra arraigada en la Teoría Basada en los 
Recursos y Capacidades de Peorase (1959). De acuerdo con este enfoque, la empresa es considerada un 
conjunto de recursos relativamente estáticos y transferibles, que son transformados en capacidades a 
través de un proceso dinámico y específico que tienen lugar en su interior (Amit y Shoemaker, 1993). Los 
recursos de naturaleza intangible, como habilidades y conocimientos adquiridos, están configurados por 
componentes de carácter genérico y otros de naturaleza más específica. De acuerdo con el PCO, en 
aquellas empresas en las que la ratio de recursos "específicos" sobre recursos "genéricos" es elevada, se 
tiende a mostrar una mayor preferencia por estrategias de entrada que supongan la internalización de las 
actividades 14. Los conocimientos acerca del mercado también pueden ser catalogados de "genéricos" y 
10 Las Ventajas de la Internalización guardan una estrecha relación con la Teoría de los Costes de Transacción, estando presentes 
entre otros en los trabajos de Buckley y Casson (1976,1985) YCasson (1979; 1991). 
11 En el contexto de la internacionalización de las entidades bancarias -tema central del presente trabajo-- un reciente trabajo de 
Williams (1997) hace un juicio crítico del Modelo Ecléctico con relación a la Teorla de la Internalización. 
12 Véase Andersen (1997; p. 34-36) 
\3 Mientras en el ECT gira en torno a la transacción y selecciona aquella alternativa que hace mínimo los costes de transacción; por 
su parte la pca centra la atención en las capacidades de la empresa. 
14 En perfecta concordancia con lo postulado en el ME relativo a las VPE y VI. 
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"específicos". En este caso, cuando la ratio de conocimientos "especfficos" sobre conocimientos 
"genéricos" es elevada, la empresa mostrará una mayor preferencia por colaborar con socios locales a 
través del empleo de fórmulas híbridas de entrada. 
Como el ME, la PCO analiza también los efectos derivados de la localización en el país receptor, si 
bien desde una perspectiva distinta. De acuerdo a este enfoque, éstos son definidos a partir de las 
dificultades que encontraría una empresa para explotar sus conocimientos en un mercado extranjero, 
debido a existencia de diferencias entre este último y su mercado local de origen. Así, si el potencial de 
erosión en el valor del conocimiento debido al "efecto localización" es mayor que él debido al "efecto 
propiedad', la empresa preferirá la utilización de fórmulas híbridas de colaboración. En el caso contrario, 
se inclinará por la internalización de las actividades en su propia organización y jerarquía. Aunque la 
PCO ofrece un nuevo punto de vista para el análisis de las decisiones relativas a los modos de entrada, no 
obstante es bastante restrictiva con relación a las estrategias a disposición de la empresa, las cuales se 
centran en la internalización frente a la colaboración (Anderson, 1997; p. 37-36). 
Modelos dinámicos. Aproximación evolucionista del proceso de internacionalización empresarial. 
La principal limitación de los modelos teóricos descritos hasta el momento radica en su carácter estático 
-ECT, ME y PCo--. Son modelos que analizan las estrategias de entrada como una decisión aislada 
que la empresa toma en un instante del tiempo. Frente a éstos, parte de la literatura intenta examinar la 
secuencia temporal del proceso de internacionalización, esto es, intentan conocer la dinámica del proceso 
en el tiempo y las formas que adopta en su secuencia histórica. Bajo la denominación "modelos dinámicos 
o aproximaciones evolucionistas", existen dos desarrollos teóricos que, aunque diferenciados, se 
complementan entre sí, nos referimos al Modelo temporal de transición desde la exportación hacia la 
¡DE y el "Modelo gradual de las fases de desarrollo". 
El "Modelo temporal de transición desde la exportación hacia la ¡DE' -Buckley y Casson, 1981-
se sustenta en el Teoría Basada en Recursos y Capacidades, y en la Teoría de los Costes de Transacción. 
De acuerdo al modelo, en el proceso de internacionalización sería posible distinguir tres etapas en el 
tiempo: 1) la internacionalización vía exportación; 2) la internacionalización vía lOE; y 3) la 
internacionalización contractual a través de contratos de licencia. Según la secuencia descrita, los 
contratos de licencia tendrían lugar en la fase de madurez del ciclo de vida del producto y de su ciclo 
tecnológico l5 • Hasta ese momento, la internalización de las ventajas propiedad de la empresa -VPE-
en el seno de su organización y jerarquía, favorecería la realización de las otras dos alternativas. Respecto 
de la exportación, la realización de lOE supondría para la empresa el desplazamiento hacia el extranjero 
15 En el contexto de los "modelos dinámicos", también se deberla incluir el "Modelo del Ciclo de Vida del Producto" de Vernon 
(\966). De acuerdo a la teoría expuesta por Vernon (1966), los modos de entrada y la naturaleza del proceso desplegado sería 
función de la vida tecnológica del producto/servicio. En lajase de introducción, el nuevo producto se fabrica en el país de origen 
introduciéndose en el extranjero vía exportaciones. En la etapa de madurez, la pérdida de cuota de mercado en el mercado local, 
puede llevar a la empresa a la realización de lOE de naturaleza comercial-filiales de venta- o productiva -filiales productivas-
en aquellos mercados donde exista una demanda potencial del producto. Por último, en la jase de declive, tendería a situar la 
producción en aquellos mercados con importantes ventajas de local ización basadas en menores costes de producción. En las fases de 
madurez y declive, la empresa podrá alternativamente ceder contractualmente sus ventas en forma de licencias cuando las 
condiciones del mercado así lo aconsejen. 
~~.~ ....~.-._--------,-.-------------' 
7 
de parte de sus recursos -materiales, financieros, humanos, etc.-, mediante el establecimiento de 
fórmulas organizativas más complejas y costosas. En consecuencia, dado un objetivo de penetración en el 
mercado extranjero, la empresa seleccionaría aquel modo de entrada que resultase menos costoso 
-figura 1-. 
IFigura 1. Modelos evolucionistas sobre el proceso de internacionalizaciónl 
El "Modelo gradual de las fases de desarrollo" -Johanson y Wierdersheim-Paul, 1975; Johanson y 
Vahlne, 1977, 1979; etc.-, concibe la internacionalización empresarial como un proceso gradual y 
evolutivo, a través del cual la empresa adquiere mayores cotas de compromiso internacional en función 
del nivel de experiencia y conocimientos acumulados en el exterior, y del nivel de recursos 
comprometidos en el extranjero. El modelo describe la senda que seguiría una empresa en su proceso de 
internacionalización, distinguiendo la existencia de cuatro fases en el tiempo: a) fase 1: la empresa 
desarrolla una actividad exportadora esporádica; b) fase 2: la exportación se realiza de forma estable a 
través de agentes independientes; e) fase 3: consistente en la apertura en el exterior de filiales 
comerciales; y d) fase 4: apertura en el exterior de filiales de producción. La secuencia gradual y 
acumulativa descrita deriva del efecto aprendizaje, el cual supone para la empresa una reducción del 
riesgo percibido al operar en mercados internacionales. La naturaleza gradual se manifiesta, además, en 
un compromiso creciente de recursos en fórmulas organizativas más complejas que suponen un mayor 
grado de control de las operaciones. Aunque no se establece de manera explícita, el MFD descansa en la 
Teoría Basada en los Recursos y Capacidades (Andersen y Khean, 1996). Los conocimientos 
acumulados por la empresa en su proceso de internacionalización permite incrementar el nivel de recursos 
comprometidos en el mercado -y viceversa--. En este sentido, Johanson y Vahlne (1977) define dos 
tipos de conocimientos: los conocimientos objetivos que pueden ser fácilmente transmitidos, y la 
experiencia que solamente puede ser aprendida a través de la experiencia personal. El MFD guarda 
también alguna similitud con el ME y la peo, en el sentido de que los conocimientos y experiencia 
internacional acumulada constituyen el núcleo fundamental de las ventajas en propiedad de la empresa. 
De la naturaleza gradual del proceso descrito deriva también una consecuencia sobre la selección del 
mercado extranjero de destino. Así, tratando de incurrir en el mínimo riesgo, inicialmente, la empresa 
proyectaría su actividad internacional hacia aquellos mercados geográficos con los que guarde una menor 
"distancia" o "barrera psicológica", esto es, aquellos mercados que sean más próximos desde un punto 
de vista cultural 16• 
Pese al gran avance que el modelo gradual ha supuesto sobre el conocimiento de la naturaleza del 
proceso de internacionalización, éste presenta ciertas limitaciones que dificultan su aceptación 
generalizada. Estas carencias se basan fundamentalmente en una interpretación excesivamente lineal y un 
tanto esquemática del proceso, visión que resulta poco compatible con la complejidad del mundo actual y 
16 Bajo el término "distancia" o "barrera psicológica" se agrupan todo un conjunto de factores relacionados con la lengua, el nivel 
educativo, los hábitos en los negocios, el clima de mercado, el marco institucional o el grado de desarrollo industrial que afectan a 
los niveles de riesgo percibidos por la empresa (Wierdesheim-Paul, 1972). 
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con la diversidad de opciones estratégicas a disposición de la empresa (Alonso, 1993)17. Por ello, en los 
últimos tiempos se ha desarrollado una interpretación más abierta del proceso, la cuál, sin abandonar su 
naturaleza evolutiva -fruto de existencia de factores acumulativo&--, subraya la naturaleza 
"contingente" de las decisiones de internacionalización (Reid, 1983). De acuerdo a esta interpretación, los 
modos de entrada serán resultado de la interacción de un conjunto de variables entre los que podemos 
destacar, la existencia de factores ambientales relativos tanto al entorno externo como al ámbito interno 
de la empresa IR. Entre los factores ambientales externas podemos destacar: la existencia de barreras 
legales a la lDE, el nivel de riesgo país, y el tamaño del mercado. Por su parte, entre los factores internos 
se encontrarían: los objetivos, el nivel de recursos y capacidades de la empresa, y su política corporativa. 
3. La elección del modo de entrada y naturaleza del proceso de internacionalización en el contexto 
de las empresas de servicios 
3.1. llltemaciollalizacióll de las empresas de servicios: aspectos gellerales. Siguiendo la línea 
argumental de Casson (1990), el análisis de la internacionalización bancaria debe ser realizado en el 
contexto global del fenómeno de internacionalización empresarial y, en particular, en el ámbito concreto 
de la internacionalización de las empresas de servicios. Sin embargo, la mayor parte de la literatura 
existente sobre los fenómenos de multinacionalización e internacionalización de la empresa se han 
desarrollado en el contexto del sector industrial, siendo escasos hasta el momento presente los trabajos 
que analizan estos fenómenos en el sector servicios. Al respecto, los estudios existentes centran su 
atención en aspectos diferentes. Así, algunas investigaciones han intentado desarrollar un modelo que 
explique la relación existente entre el crecimiento del sector servicios y la expansión de las empresas 
multinacionales -Dunning, 1989; Hirsch, 1993; Li Y Guisinger, 1992, y Sauvant y MaJlapally, 1993, 
etc.-. Otros trabajos han analizado los factores distintivos que caracterizan los procesos de 
internacionalización en el sector servicios respecto de las empresas de naturaleza industrial-Boddewyn, 
Halbrich y Perry, 1986; Buckley, Pass y Prescott, 1991, etc.-. También los investigadores han centrado 
la atención en el impacto que las Multinacionales de servicios han tenido, tanto en las economías de los 
países industrializados, como en las economías de los países en desarrollo -Blomstrom y Lipsey, 1989, 
UNCTAD, 1989 y 1990--. Por último, señalar que no faltan los trabajos que analizan los procesos de 
internacionalización desarrollados en sectores específicos como el de transporte marítimo 
-Kindleberger, 1985-, publicidad -Terpstra y Yu, 1988--, hoteles -Dunning y McQueen, 1981, 
Dunning y Kundu, 1995- o sector bancario -Gray y Gray (1981); Giddy (1983); Aliber (1984); Cho 
(1986) Nigh et al (1986) y Goldberg y Johnson (1990); Jones (1990); Heinkel y Levi (1992); Mahajan et 
al (1996) y Williams (1997}-. 
17 Una revisión critica del modelo gradual puede consultarse Andersen (1993). 
IR La importancia de los factores ambientales ha sido destacada entre otros por Davison y McFetridge, 1985; Goodnow, 1985; 
Gatignon y Anderson, 1988; Root, 1987; Kogut y Sigh, 1988; etc. 
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Con relación a los bienes de naturaleza tangible, en general, los servicios presentan una serie de 
rasgos propios que pueden condicionar la elección del modo de entrada, así como la naturaleza del 
proceso de internacionalización desplegado. En este sentido, podemos destacar como características 
diferenciales de los servicios: i) el grado de intangibilidad; ii) la simultaneidad entre producción y 
consumo; y iii) el grado de interacción entre consumidor y productor -Vandermerwe y Chadwick 
(1989}-; Buckley et al (1991); etc.-. En función de dichas variables es posible identificar distintos 
tipos de servicios. De acuerdo a Vandermerwe y Chadwick (1989), se podrían distinguir los servicios en 
"sentido puro", los servicios "sustentados", y los servicios de carácter "complementario". Los primeros 
se refieren a servicios de naturaleza intangible no vinculados a bienes fisicos, y donde producción y 
consumo se producen de forma simultánea. Por contra, los sustentados y complementarios serían aquellos 
servicios que se integran en mayor o menor medida en bienes de naturaleza fisica. Por su parte, Lovelock 
y Yip (1996) distinguen los servicios "basados en información", los "basados en procesos sobre 
clientes" y los "basados en procesos sobre bienes fisicos ". En los primeros -servicios "basados en la 
información"- la variable clave consiste en la capacidad de la empresa para recopilar, manipular, 
interpretar y trasmitir información. En estos servicios el grado de interacción entre cliente y productor 
suele ser bastante alto, y la calidad y capacidad del personal de la empresa se convierte entonces en una 
variable clave para la prestación del mismo. Por su parte, los "basados en procesos sobre clientes" y los 
"basados en procesos sobre activos" se caracterizan, respectivamente, por la simultaneidad entre 
producción y consumo, y el grado de integración en bienes físicos. 
Respecto a los modos de entrada, la exportación sería la estrategia óptima para aquellos servicios 
sustentados en bienes físicos en los que exista además una baja interacción entre productor y consumidor. 
Por su parte, las formas contractuales como licencias, franquicias, o joint-ventures, serían utilizadas 
cuando los servicios, sin estar totalmente "sustentados" en bienes físicos, requieren de éstos para su 
prestación, máxime cuando el grado de interacción cliente/productor es elevado - restaurante comida 
rápida, etc. -. Por último, la !DE será la estrategia más adecuada en aquellos servicios en los que la 
interacción entre productor y cliente es muy elevada, y donde la proximidad a éste constituye un factor 
clave del éxito (Vandermerwe y Chadwick, 1989) -tabla 2-. 
ITabla 2: Modos de entrada y earaeteristieas de los serviciosl 
Las características diferenciales de los servicios también pueden condicionar la naturaleza del 
proceso de internacionalización desplegado. Enderwick (1989) sugiere que la hipótesis incremental y 
evolutiva del proceso no se cumpliría en aquellos servicios caracterizados por la simultaneidad entre 
producción y consumo. En estos casos, las empresas se verían obligadas, desde el primer momento, a 
localizar la producción en el extranjero, utilizando alternativamente, bien la !DE, o bien, fórmulas 
contractuales como los contratos de licencia; y sin pasar por tanto por una fase previa de exportación. 
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Frente a esta postura, algunas investigaciones defienden la naturaleza incremental del proceso 19. Se 
observa así como algunas empresas de servicios -servicios en "sentido puro"- desarrollan su proceso 
de internacionalización de manera gradual, penetrando en el mercado extranjero a través de fórmulas 
contractuales de bajo riesgo, o mediante la constitución de joint-ventures con socios locales (Buckley et 
al, 1992). 
En consecuencia, en función del "riesgo percibido" y el "nivel de recursos comprometidos en el 
exterior", a nuestro juicio, las empresas de servicios se han internacionalizado siguiendo dos esquemas de 
comportamiento o modelos diferenciados, esto es: bien de acuerdo a un "modelo gradual o linear'; o 
bien, de acuerdo a un "modelo oportunista o contingente". En el primer caso, la internacionalización se 
produce en dos etapas. La primera de carácter exploratorio, tiene por objetivo la acumulación de 
experiencia y conocimientos necesarios. En esta fase la empresa utiliza modos de entrada poco costosos y 
de bajo riesgo como la apertura de oficinas de representación y la firma de acuerdos de colaboración con 
socios locales. En la segunda etapa, la experiencia acumulada en la fase anterior, permitirá a la empresa 
incrementar su presencia física en el exterior, a través de fórmulas organizativas más complejas que 
supongan "un mayor grado de control. Por su parte, en el "modelo oportunista o contingente" la entrada 
en un mercado extranjero se produce de una sola vez, bien a través de fusiones o bien mediante la compra 
total o parcial de empresas ya existentes. En este caso el objetivo consiste en explotar con la mayor 
rapidez posible las grandes oportunidades existentes en el mercado -figuras 2 y tabla 3-00 
[Figura 2: Estrategias de Entrada a los mercados extranjerosl 
[Tabla 3: Caracterlstica de los diferentes modos de entrada de las empresas de servicios en los mercados extranjerosl 
3.2. lllternaciollalización ballcaria: modos de elltrada en el extranjero. Los modos de entrada 
utilizados por las entidades bancarias en su proceso de internacionalización estarán condicionados por las 
características propias del negocio bancario. De acuerdo a Grubel (1977) es posible distinguir dos grandes 
tipos de negocio bancario: la "banca al por mayor y de servicios" y la "banca al por menor". La primera 
se trata de una banca dirigida a la gran empresa, esto es, una banca especializada que efectúa pocas 
operaciones de elevado volumen, cobrando altas comisiones por la realización de un servicio muy 
específico y profesionalizado. Entre sus principales funciones podemos destacar: i) operaciones de 
adquisición, venta, toma de participaciones, emisión y colocación de títulos; ii) operaciones de ingeniería 
financiera -FRAS, caps,floors, futuros, opciones y swaps de tipos de cambio y tipos de interés--; y iii) 
financiación del comercio exterior. Por su parte la "banca al por menor"- tradicionalmente conocida 
como banca "banca minorista o comercial"-se trata de un tipo de banca dirigida fundamentalmente a 
las economías domésticas y a las pequeñas y medianas empresas. 
La "banca al por mayor y de servicios" no exige con carácter imperativo la presencia física de 
unidades operativas en el exterior, siendo posible la realización de estos servicios desde el país local. Por 
el contrario, en la denominada "banca al por menor", resulta conveniente la localización de unidades 
19 Al respecto, pueden consultarse el trab'\io de Terpstra y Yu (\988) sobre la internacionalizaci6n del sector de agencias de 
publicidad, y el trabajo de Welch (\990) sobre el sector de franquicias en Australia 
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operativas en los principales centros financieros internacionales y, en general, en aquellas plazas donde se 
obtienen economías de aglomeración. Ésta última exige el establecimiento de una amplia red de oficinas 
y medios electrónicos en los países en los que se opera, lo cual implica la presencia física mediante la 
creación oficinas de representación, sucursales y filiales. Los servicios de la banca al por menor se 
caracterizan también por su intagibilidad, no pudiendo ser almacenados y/o transportados. En este tipo de 
banca se requiere además del contacto directo con el cliente, teniendo lugar de manera simultánea 
producción y consumo. En cualquier caso, tanto la "banca al por mayor" como la "banca al por menor" 
se tratan de servicios en "sentido puro", en los que información, trato al cliente y calidad del personal 
constituyen variables claves del éxito. Todas estas circunstancias llevarían a la entidad bancaria a 
internalizar su actividad escogiendo estrategias de entrada que permitan un mayor grado de control, esto 
es, la realización de !DE -en solitario o en colaboración con socios locales-- (Duran y Lamothe, 1991). 
4. Internacionalización de la Banca Española en América Latina 
4.1. Introducción. En la década de los noventa América Latina se han convertido de nuevo en foco 
de atracción de los flujos de Inversión Directa española en el exterior, en especial, de aquéllos que tienen 
origen y destino el sector bancario y de servicios de naturaleza financiera -véase tablas 4 y S-. Para 
los grandes grupos bancarios españoles Hispanoamérica constituye la prolongación natural para exportar 
la misma forma de hacer y entender el negocio bancario. 
[Tabla 4: Inversión Directa Espailola en el exteriorl 
ITabla 5: Inversión Directa Espailola en América Latina: sectores de dcstinol 
En el plano académico, la importancia adquirida por el fenómeno en los últimos años, ha supuesto el 
desarrollo de diversos trabajos teóricos y empíricos, que analizan distintos aspectos relativos al proceso 
de internacionalización de la banca española. Entre éstos podríamos destacar, entre otros, los trabajos de: 
Durán (1988; 1997; 1999); Durán y Lamothe (1991); De la Maza (1994); Bonache y Cerviño (1996); y 
Casilda (1997a y 1997b) 
Entre los principales argumentos que podrían justificar la expansión de la banca española en esta 
zona geográfica, siguiendo a Casilda (1997b), podemos destacar los siguientes: i) la escasa "distancia" o 
"barrera psicológica" existente por regla general entre estos países y España; ii) la estructura y 
características de los mercados latinoamericanos --dimensión actual y el potencial de crecimiento, unido 
a la escasa competencia de otros inversores extranjeros en el sector-; iii) el escaso grado de 
bancarización existente en la zona; iv) la mayor estabilidad económica; v) la liberalización creciente del 
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sector financiero en estos países; y vi) la importancia estratégica de esta área geográfica de cara a 
establecer alianzas y/o acuerdos con otros bancos europeos y americanos -véanse Anexo 1, 11 YI1I_20• 
Al margen de estos factores, en Espafia, la actividad bancaria ha sufrido una profunda transformación 
en los últimos tiempos. La entrada en la Comunidad Europea, y, con posterioridad, el establecimiento en 
su seno del Mercado Unico y de la Unión Monetaria ha supuesto: i) un incremento de la rivalidad; ii) la 
caída de los márgenes de rentabilidad -Anexo IV-; y iii) la liberalización y transformación del nuestro 
sector bancario. Además de estos factores, la incorporación de nuevas tecnologías y el cambio en los 
hábitos de consumo -dientes más sofisticados con nuevas necesidades y mayor cultura financiera---, 
han configurado un nuevo entorno de referencia que ha condicionado la propia naturaleza del negocio 
bancario, así como la capacidad de respuesta y estrategias desarrolladas por la banca espafiola. Asistimos, 
pues, a un entorno más global y competitivo que implica nuevos retos y oportunidades de negocio, y al 
que las entidades de crédito han intentando responder combinando o alternando estrategias de 
especialización 21 y estrategias de crecimiento 22. Desde el unto de vista del crecimiento, en los últimos 
años, el sector bancario español ha apostado por dos tipos de estrategias genéricas. Algunas entidades han 
llevado a cabo procesos de fusión y alianzas estratégicas con el objetivo de lograr la dimensión óptima 
necesaria para hacer frente a los retos que supone el nuevo entorno competitiv023 • Igualmente, algunas 
entidades -hasta ahora exclusivamente grandes bancos- han desarrollado una activa estrategia de 
internacionalización, con el objetivo de incrementar su presencia fisica en aquellos mercados 
internacionales que ofrecen nuevas oportunidades de negoci024 . 
20 En el contexto de los acuerdos del GATT, los compromisos en liberalización y desregulación de servicios bancarios -incluido 
seguros- se organizaron alrededor de 11 temas. 63 países adoptaron compromisos, de ellos 24 países desarrollados, 35 en vías de 
desarrollo -10 latioamericanos- y 4 en transición. Los países en vía de desarrollo asumieron compromisos en las actividades 
básicas del negocio financiero como la oferta de depósitos y otros fondos al público y la concesión de préstamos. En actividades 
más novedosas que se desarrollan en mercados financieros más avanzados y otros instrumentos negociables, como la negociación de 
títulos, de derivados financieros y otros instrumentos financieros, solamente entre I1 y 21 paises en desarrollo ofrecieron 
compromisos (Mauer y Mora, 1996) 
21 Desde el punto de vista de la especialización, la banca ha ido abandonando la función tradicional de intermediación, esto es, 
captación de ahorro via depósitos y concesión de préstamos, para convertirse en una banca de servicios especializados para un 
cliente cada vez más sofisticado que exige una mayor eficiencia de los sistemas operativos, tiempo real de las operaciones, 
capacidad de distribución y nuevas innovaciones financieras. Dicha estrategia ha supuesto, además, el desarrollo en nuestro país de 
un modelo de "banca universal" con un alto nivel de especialización en áreas de negocio diferenciadas. 
22 Sobre la evolución del sistema bancario español y el proceso de liberalización puede consultarse Canals (1996) y Casilda (1997a 
y 1997b) 
23 En 1987, el sector bancario espai'lol podia describirse del siguiente modo: siete bancos poseían la quinta parte del total de activos. 
El Banco Central poseía el 3,8%; el Banco Vizcaya el 3,3%; el Banco Nacional de Crédito el 3%; los bancos Bilbao, Hispano y 
Santander poseían, cada uno, un 2,9% y, finalmente el Banco Popular poseía el 1,7%. A finales de los ai'los 80, principios de los '90, 
se inician los procesos de fusiones para conseguir aquellos tamai'los permitiesen competir en el mercado único. En 1994 el sector 
bancario espai'lol es el siguiente: la mitad del total de los activos bancarios está en manos de sólo 5 bancos, ellos son: Santander 
15,1%; ARGENTARlA, 11,9%; BBV, 10,6%; Popular 3,2% y Banco Central-Hispano 1,3%. 
24 Pese a la importancia de las Cajas de Ahorro en el Sistema Financiero espai'lol, todavía, su internacionalización, aunque 
necesaria, constituye una asignatura pendiente. En la actualidad, la Confederación Espai'lola de Cajas de Ahorro ---CECA- está 
apoyando a aquellas cajas dispuestas a aprovechas las oportunidades de negocio que brinda el mercado latinoamericano. En este 
sentido, en 1995 la CECA firmo un acuerdo con el Banco Interamericano de Desarrollo -BID- con el objetivo de impulsar la 
creación de este tipo de entidades en América Latina. Iniciativa que esta sirviendo para el establecimiento de estrechos lazos de 
colaboración entre cajas espai'lolas y latinoamericanas (Casilda, 1997b). 
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4.2. El proceso de internacionalización de la banca espmiola en América Latina: análisis 
empírico. A continuación, analizaremos desde una perspectiva dinámica y temporal la naturaleza del 
proceso de intemacionalización desplegado por los cuatro grupos bancarios de mayor presencia en 
América Latina, esto es: el Banco de Santander, el Banco Bilbao Vizcaya, el Banco Central Hispano y 
Banco Exterior de España. Los datos para el análisis han sido obtenidos a través de tres fuentes de 
información: a) memorias anuales de las entidades bancarias; b) datos obtenidos de publicaciones 
especializadas -Salomon Smith Barney (1997, 1998); Latin America Equity Research (1998)-; y c) 
noticias publicadas en prensa nacional e internacional. 
4.2.1.Banco de Santander [BS7: estrategias de entrada en América Latina. El BS es el grupo 
bancario que antes inicio su expansión geográfica en América Latina, con casi cuarenta años de presencia 
en el continente. En cuanto a la naturaleza del proceso de internacionalización desplegado, se observa que 
la expansión geográfica ha tenido lugar en dos fases bien diferenciadas. La primera etapa, que abarca 
desde principios de los sesenta hasta el inicio de la década de los noventa, consistió en la apertura de 
oficinas de representación en 4 países -Argentina, Brasil Chile y Méjico-, y la firma de acuerdos de 
colaboración con entidades bancarias de Puerto Rico. En la segunda etapa-iniciada en los años 90--, el 
BS ha incrementado considerablemente su presencia física en el continente, penetrando en nuevos 
mercados, e intensificando su presencia en aquellos en los que ya venía operando. La estrategia seguida 
ha consistido básicamente en la fusión y adquisición mayoritaria --compras parciales o totales- de 
bancos locales que no tenían una cuota significativa de participación en el mercado. La expansión del BS 
en el continente descansa en los siguientes aspectos: a) propiedad y control mayoritario de las entidades 
--compras totales y mayoritarias que van desde el 37,06% al 98% del capital-; b) gestión en manos del 
BS; c) implantación de su imagen corporativa e imagen de marca25; y d) estrategia basada en un modelo 
de banca universal-véase Tabla 10--. 
4.2.2. Banco Bilbao Vizcaya [BBV7: estrategias de entrada en América Latina. Respecto del BS, la 
expansión del Grupo BBV en América Latina se ha producido con cierto retras026, si bien la dinámica 
inversora desarrollada en los últimos años --especialmente desde 1998-- ha sido espectacular, 
constituyendo en la actualidad uno de los principales bancos extranjeros en la zona27• Podemos 
diferenciar en el proceso dos grandes etapas. La primera etapa, que abarca los años 1994-98, consistió en 
el posicionamiento del grupo en aquellos mercados emergentes de América Latina ~olombia, 
Argentina, Méjico, Perú, Uruguay y Venezuela-. En esta fase las estrategias desarrolladas se basan en 
los siguientes aspectos: a) acuerdos con socios locales mediante el establecimiento de paquetes de control 
mayoritario -las compras parciales van del 3,9% al 71,75%----; b) selección de entidades locales líderes 
25 La confianza que inspira la imagen corporativa permite la aplicación de modelos de banca, previamente aplicados con éxito en 
los mercados locales --ej. : Comercialización de iguales productos financieros que los comercializados en Espai'la en épocas pasadas 
26 Las primeras operaciones se producen al inicio de los ochenta en Panamá y Puerto Rico. 
27 El BBV está presente en diez países de LA. En Junio de 1998 se perfecciona la compra del 55% del Banco Hipotecario de 
Fomento de Chile, pais en el que tenía pendiente su ingreso junto a Brasil, y donde su principal competidor es el BS. 
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que deben aportar el conocimiento sobre el mercado y los modelos institucionales; c) aportación de 
equipo humano --aunque reducido-- para apoyar a los gestores locales; d) implantación de imagen 
corporativa y de marca --si bien en una primera fase la estrategia consistió en mantener el nombre de los 
socios locales como un modo de aprovechar su experiencia y reconocimiento en sus propios mercados--; 
y e) estrategia basada en un modelo de banca universal. La segunda etapa, iniciada en el afto 1998, tiene 
por objetivo convertir al Grupo en una franquicia global con ámbito de actuación en todo el continente. 
Ello supone la puesta en marcha de un grupo global multidoméstico que combina las ventajas locales con 
las ventajas globales--véase Anexo VI-o 
4.2.3. Banco Central-Hispano [BCH1: estrategias de entrada en América Latina. La 
internacionalización del BCH en América Latina se ha producido también en dos etapas diferenciadas. En 
la primera etapa --anterior al afto 1990-- el BCH sólo actuó a través de oficinas de representación 
-también durante la segunda etapa este modo de entrada ha sido utilizado en algún país como 
Uruguay-o En la segunda etapa, la estrategia desarrollada ha consistido en la adquisición parcial y total 
de algunas entidades bancarias locales, si bien la estrategia fundamental ha consistido en la constitución 
de un gran holding inversor a través del cual actúa en muchos países del área28 . Básicamente la estrategia 
inversora del BCH se puede resumir en los siguientes aspectos: a) búsqueda de oportunidades de negocio 
en entidades con alto potencial de crecim iento; b) aprovechamiento de la red de oficinas existentes; y c) 
no-intervención en la gestión ---este punto constituye otro de los rasgos distintivos de la estrategia del 
BCH-véase Anexo VII-. 
4.2.4. Banco Exterior de España [BEXl (ARGENTARlA): estrategias de entrada en América Latina. 
Inicialmente el BEX entró en América Latina para financiar las operaciones de comercio exterior 
realizadas entre Espafta y los países de la zona. En los aftos ochenta, el estallido de la crisis de pago de la 
deuda externa, llevó al Banco a iniciar una activa estrategia de des inversión, reduciendo de manera 
significativa su presencia física en el continente. En la actualidad, existe el BEX "América ", Banco que 
unificó sus filiales de Argentina, Brasil, Chile y Paraguay. Por otra parte, participa con un 19,9% del 
capital de EXTEBANDES en Bolivia, Colombia, Ecuador, Perú y Venezuela. 
Con relación a la naturaleza del proceso de internacionalización desarrollado por los bancos 
españoles en América Latina, el análisis efectuado permite distinguir dos etapas en el tiempo claramente 
diferenciadas. La primera etapa llega hasta el inicio de la década de los noventa. En esta fase, los bancos 
españoles desarrollaron su expansión geográfica en continente de forma gradual, esto es, a través de 
oficinas de representación, sucursales, joint-ventures, acuerdos de Cooperación, e IDEs -Fusiones y 
Adquisiciones--. En estos aftos, todavía no se había producido el redimensionamiento del mercado 
europeo, caracterizándose el sector bancario espaftol por ser un mercado protegido que ofrecía 
importantes márgenes de rentabilidad. Por su paI1e, el mercado latinoamericano, que arrastraba todavía el 
28 En 1993 el BCH poseía una sucursal en Chile, que integra al Banco ü'Higgins ---local- dando origen así al Holding ü'Higgins 
Central-Hispano [üHCH]. A través de este holding financiero el BCH actúa en Argentina, Uruguay, Paraguay y Perú. 
....._ ..._--------------------------
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enorme peso del problema de la deuda, se caracterizaba por su elevado riesgo e incertidumbre. Tal 
situación provocaba el desinterés de los bancos por la zona, reduciendo su presencia física a la apertura de 
oficinas de representación en los mercados más significativos, y en alguno caso, la firma de acuerdos con 
bancos locales. La percepción del riesgo, la existencia de barreras legales a la lOE y limitaciones al 
comercio internacional de servicios financieros en la mayor[a de paIses latinoamericanos, llevo a la 
utilización de fórmulas de entrada de bajo riesgo y volumen de inversión29 • En estos primeros años, la 
estrategia de internacionalización de los bancos españoles ha seguido una estrategia de "seguimiento al 
cliente", muy relacionada con la extensión de los negocios domésticos. Estrategia, que en el caso de la 
banca española, tenía como principales puntos de referencia: el flujo de emigrantes y, en especial, la 
presencia física de empresas españolas en la zona30• En consecuencia, en estos años, el tipo de actividad 
bancaria desarrollada principalmente fue la de banca al por mayor y banca de servicios. 
En la segunda etapa -inicios de la década de los noventa en adelante-, los bancos han desarrollado 
su internacionalización de acuerdo a un esquema "oportunista" o "contingente" -joint-venture; acuerdos 
de cooperación y lOE (fusiones y adquisiciones)-. En esta fase, los cambios en el sector bancario 
español, junto con la recuperación económica de la zona, y la liberalización de los flujos internacionales 
de capital y del sector bancario, han configurado un nuevo entorno de referencia. Este contexto de menor 
riesgo y de grandes expectativas de crecimiento, ha llevado a los principales grupos bancarios españoles 
ha incrementar significativamente su presencia física en el continente mediante un vertiginoso proceso de 
fusiones yadquisiciones. En esta fase, la actividad bancaria a derivado hacia una banca al por menor que 
requiere el contar con una amplia red de establecimientos que permitan el trato directo con el cliente. 
Asistimos pues a una nueva etapa en la que la internacionalización de los servicios financieros precede a 
la internacionalización de la actividad industrial, generando así un proceso de confianza bidireccional en 
la que las empresas financieras eligen mercados que perciben con bajo riesgo, estrategia que es seguida 
por empresas industriales a modo de 'follow-the-lider". 
En figura 3 mostramos las características del proceso de internacionalización de las empresas según 
el riesgo percibido por las mismas y los recursos que están dispuestas a comprometer. Cuando el riesgo 
percibido es alto --etapa 1- las empresas arriesgan muy pocos recursos. A medida que el riesgo 
percibido disminuye, las empresas que ya conocían el mercado siguen un proceso gradual de inversión; 
mientras que las empresas que no estaban presentes aprovechan las oportunidades y entran al mercado de 
modo oportunista. 
[Figura 3: Estrategias de Internacionalización de las entidades bancarias espaílolas en América Latinal 
29 Países como Puerto Rico y Panamá constituyeron la excepción como punto de destino de la inversión por parte de los bancos 
españoles durante esta primera etapa. Puerto Rico era un destino intermedio que permitía el posterior acceso al mercado de USA. 
Por su parte Panamá ofrecla las ventajas propias de un paraíso fiscal El Banco de GALlCIA también puede verse como una 
excepción, asi por ejemplo, este Banco entró en Argentina a principios de siglo para atender los grandes movimientos migratorios. 
Hoyes el Banco privado más importante del pals de capital local. 
30 Estos aspectos son también destacados por Durán y Lamothe, 1991 
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En el contexto de la actividad bancaria internacional, las estrategias de entrada hacen también 
referencia al "nombre comercial" y la naturaleza del los productos financieros comercializados. Tales 
aspectos son incluso más relevantes en aquellos mercados en los que el grado de bancarización es bajo. 
Respecto a la implementación del nombre comercial, los Bancos españoles han seguido estrategias 
diferentes. Mientras el Banco de Santander añade a su nombre comercial el nombre del país en el que 
localiza su actividad -por ejemplo Banco Santander Brasil o Banco Santander Chile--, el BBV suele 
mantener el nombre comercial del socio local. Por su parte, el BCH tiene una sociedad holding con 
nombre regional, y el Banco Exterior de España -ARGENTARIA- mantiene nombres híbridos --tabla 
6y7-. 
[Tabla 6: Mayores Bancos en América Latina (1) -Cuota de Mercado (December 1997}--) 
(Tabla 7: Mayores Bancos en América Latina (11) -Cuota de Mercado (December 1997}--1 
Con respecto a la naturaleza de los productos financieros comercializados, salvo pequeñas 
modificaciones, en la mayoría de los casos los Bancos españoles han lanzado en estos países aquellos 
productos que años antes habían sido desarrollados y lanzados en su mercado doméstico -tabla 8-. 
¡Tabla 8. Estrategias de marketing desarrolladas en diferentes paísesl 
5. Resumen y Conclusiones 
El trabajo que presentamos analiza, desde una perspectiva dinámica y temporal, la naturaleza del 
proceso de internacionalización desarrollado, y la naturaleza de los modos de entrada utilizados por los 
cuatro grupos bancarios espaftoles en su proceso de expansión en América Latina -Banco de Santander, 
Banco Bilbao Vizcaya, Banco Central Hispano y Banco Exterior de España--. 
En el contexto de la estrategia internacional de la empresa, la elección del modo de entrada 
constituye una de las decisiones más complejas, arriesgadas y críticas del proceso de internacionalización. 
Una parte de los modelos teóricos relativos a los modos de entrada analizan el problema desde una 
perspectiva estática, esto es, como una decisión aislada que es adoptada en un instante puntual del tiempo 
-Enfoque de costes de transacción, Modelo ecléctico y Perspectiva de las capacidades 
organizacionales-. Frente a éstos, han surgido otros modelos dinámicos que intentan conocer la 
dinámica del proceso en el tiempo y las formas de entrada que son utilizadas en su secuencia 
histórica--Modelo temporal de transición desde exportación hacia ¡DE y el Modelos de las fases de 
desarrollo-. En todos los casos, las características propias de la actividad desarrollada constituye una de 
los principales factores determinantes del tipo de estrategia utilizada. 
En consecuencia, el sector servicios en general y, en particular, la actividad bancaria presenta rasgos 
propios que condicionan la naturaleza del proceso de internacionalización desarrollado, y la elección del 
modo entrada utilizado. Tanto la "banca al por mayor" como la "banca al por menor", son servicios en 
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"sentido puro basados en información", en los que el grado de interacción entre cliente y suministrador es 
muy importante. Servicios en los que además el factor humano ---calidad y experiencia del personal- es 
esencial para la prestación del mismo, y, por tanto, servicios en los que es importante mantener un cierto 
grado de control de la actividad. Todas estas circunstancias llevan a las entidades bancarias a internalizar 
sus actividades, mediante el empleo de aquellas estrategias como la IDE, que permiten el trato directo con 
el cliente. 
Respecto a la naturaleza del proceso de internacionalización desarrollado, en función del nivel de 
riesgo percibido y el nivel de recursos comprometidos en el exterior, las empresas de servicios se 
internacionalizan de acuerdo a dos modelos genéricos: a) Modelo gradual o lineal. y b) Modelo 
Oportunista o Contingente. En el primer caso, la internacionalización se produce en dos fases, la primera 
de carácter exploratoria tiene por objetivo la acumulación de experiencia y conocimientos necesarios. En 
la segunda la empresa adquiere un mayor compromiso internacional a través de fórmulas organizativas 
más complejas que implican un mayor grado de control. Por su parte, en el Modelo Oportunista la entrada 
en el mercado se produce de una sola vez a través de fusiones o la comprar total o parcial de empresas 
locales con el objetivo de explotar las grandes oportunidades existentes en el mercado. 
Respecto a la naturaleza del proceso de internacionalización desplegado por los grandes grupos 
bancarios españoles en América Latina, el inicio de la década de los noventa constituye un importante 
punto de inflexión, pudiéndose destacar dos grandes etapas en el tiempo. En la primera etapa ---hasta 
1990-, el desconocimiento del mercado y el nivel de riesgo existente en las economías de los países de 
la región, ha llevado a los bancos en general a utilizar estrategias que no suponían elevadas cifras de 
inversión. Esta etapa se caracteriza por un modelo de internacionalización gradual -lineal-, donde se 
comienza con la implantación de oficinas de representación, se sigue con la firma de acuerdos de 
cooperación y joint-ventures, y, con posterioridad, se realizan IDE mediante compra parciales o totales. 
En la segunda etapa -1990 en adelante-, la recuperación económica de la zona y la liberalización 
creciente del sector financiero de estos países, ha llevado a los bancos españoles a iniciar un dinámico y 
"feroz" proceso de expansión con el objetivo de aprovechar las grandes oportunidades de negocio que se 
presentan. Esta etapa se identifica con la aplicación de una estrategia oportunista, basada en la compra 
total o parcial de las Bancos locales 
Para concluir, podemos señalar que otras posibles extensiones del trabajo consistiría en el análisis de la 
relaciones cliente-proveedor como factor explicativo de la estrategia de intemacionalización y modos de 
entrada. Esto es analizar desde una perspectiva dinámica y temporal, la interrelación existente entre el flujo 
de IDE española en América Latina con destino sectores no financieros, y aquél con destino en el sector 
banacario. Simultáneamente y como consecuencia del estudio anterior podría analizarse la participación que 
tienen los bancos en empresas, de otros sectores industriales, también presentes en el mercado 
iberoamericano. 
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Tabla 1: Modelos Teóricos que analizan los "modos de entrada": principales caracteristicas 
Enfoque de los costes Modelo "ecléctico" Perspectiva de las Modelos dinámicos. Aproximación evolucionista 
de transacción capacidades del proceso de internacionalización 
organizacionales 
Modelo temporal de Modelo gradual de 
transición desde la las fases de desarrollo 
exportación hacia la 
lOE 
Teoria de base Teoría de los costes Teoría de los costes Teoria basada en los Teoría de los costes Teoria basada en los 
de transacción de transacción recursos y de transacción recursos y 
Teoria del Comercio capacidades Teoría basada en los capacidades 
internacional recursos y 
Teoría basada en los capacidades 
recursos y 
capacídades 
Unidad de Transacción Empresa Empresa Empresa Empresa 
análisis 
Hipótesis de Racionalidad Racionalidad Racionalidad Racionalidad Racionalidad 
Comportamiento Limitada y Limitada y Limitada Limitada y Limitada 
oportunismo oportunismo oportunismo 
Criterio de Minimizar los costes Compensación entre Compensación valor Compcnsación entre Compensación entre 
decisión de transacción retornos, riesgo. y coste retornos. riesgo, crecimiento y riesgo 
control y recursos control y recursos 
Naturaleza Estático Estático Estático Dinámico Dinámico 









fases: a) exportación; 






Filial de propiedad 
total 
Modo de integración independientes; c) 
filiales de venta; y d) 
producción en el 
exterior 
Fuente: Elaboración propia y Andersen (1997) 
Figura 1. Modelos evolucionistas sobre el proceso de internacionalización 
"Modelo temporal de transición desde "Modelo gradual fases de desarrollo" 
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Exportación Exportación Apertura AperturaVi Tamano de "pasiva" "activa" Filial Filiel (Agentes) comercial producción 
Fase 1 
Cambio/Salto Mercado 
Fuente: Elaboración propia 
Tabla 2: Modos de entrada y caracteristicas de los servicios. 
Grado de Interacción Grado de 
productor/cliente Intangibilidad 
Exportar BAJO ALTO 
Alianzas (Licencias, joint-ventures) MEDIO-ALTO MEDIO 
lOE ALTO BAJO 
Fuente: elaboración propia a partir Vandermerwe y Chadwick (1989) 
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Figura 2: Estrategias de Entrada a los mercados extranjeros 






Fuente: Elaboración propia 
Tabla 3: Característica de los diferentes modos de entrada de las empresas de servicios en los mercados extranjeros 
Estrategia "gradual" Estrategia Oportunista 
Aproximación Lineal Contingente 
Modos de entrada Holding: Oficinas de Fusiones; Adquisiciones 
Representación: 10illl- totales y parciales 
I/elltllres: Acuerdos de 
Cooperación 
Percepción de riesgo Medio-alto Normalmente alto 
Nivel de recursos Gradual Alto 
comprometidos 
Competencia Bajo-medio Alto 
Regulación de mercado Cambia lentamente Cambios vertiginosos 
Épocas de aplicación Hasta la década de los 70 En la década de los 80 y 90 
Sector de servicios de Servicios complementarios a Servicios en sentido puro 
aplicación la industria 
Fuente: ElaboraCión proplR 
Tabla 4: Inversión Directa Espaftola en el exterior 
Total En América Latina 
Miles de Miles de % 
millones millones 
1991 633,2 82,8 13,1 
1992 518,0 23,3 5,5 
1993 442,8 67,1 15,2 
1994 1020,0 453,8 44,5 
1995 948,3 197,4 20,8 
1996 1233,7 525,8 42,6 
1997 1957,4 1059,1 54,1 
Fuente: Registro de Inversiones Espai'lolas en el Exterior 
Tabla 5: Inversión Directa Espaftola en América Latina: sectores de destino 
Sector A Sector B Sector e Sector O Sector E Sector F Sector G 
1990 1,12 22,58 9,18 0,62 12,09 0,12 54,28 
1991 2,02 26,48 6,35 0,82 2,66 46,80 14,87 
1992 3,45 33,99 6,19 2,60 6,63 0,07 47,07 
1993 0,00 2,24 5,25 1,06 0,00 20,35 71,10 
20 
1994 0,53 1,66 4,35 1,53 0,00 65,26 26,67 
1995 2,10 8,21 4,43 3,69 3,01 10,28 68,29 
1996 0,22 16,19 3,56 1,11 1,56 4,37 73,00 
1997 0,00 11,39 5,09 2,77 0,92 6,87 72,96 
Media 1,18 15,34 5,55 1,77 3,36 19,27 53,53 
Sector A: Agricultura, ganadería, caza, silvicultura y pesca 
Sector B: Energia yagua, extracción y transformación de minerales no energéticos y productos derivados industria química 
Sector C: Industrias Manufactureras 
Sector O: Construcción 
Sector E: Comercio y hostelería 
Sector F: Transporte y comunicación 
Sector G: lntermediacióll financiera. banca. sej,(uros. holdill '.\" v otros servicios 
Fuente: Registro de Inversiones Espai'lotas en el Exterior 
Figura 3: Estrategias de Internacionalización de las entidades bancarias espal\olas en América Latina 
Alto Nivel de recursos comprometidos 
~ 
c- BEX (1) m 
BCH(I) BCH(II) 'Ole ID o 
BS (1) ............... .. Q.12. ID 
----... 
2:3 
Q.IDBS(II) o ..4BEX(II) BBV(II) ~ 
Q. 
o 
Bajo --------~~ Alto 
Etapa 1: I 
Etapa 11: 11 
Fuente: Elaboración propia 
Tabla 6: Mayores Bancos en América Latina (1) -Cuota de Mercado (December 1997)--
Argentina Brazil Colombia Chile 
Nación 11.3 Banco do Brasil 24.88 Bancolombia 15.3 Santiago 16.1 
Prov. De BA 8.9 Bradesco 14.10 Ganadero 10.4 Santander-Chile 12.0 
Galicia 8.7 Banespa 13.33 Bogotá 8.4 Estado 12.3 
Río 7.9 Hau 10.60 Bancafé 7.6 Chile 11.2 
Francés 6.3 Unibanco 6.43 Davivienda 7.2 Sud Americano 7.3 
Boston 4.9 Real 3.55 Caja Agraria 6.0 Crédito 7.5 
Citvbank 4.5 Safra 3.36 Santander-Colombia 5.6 A. Edwards 7.7 
Bansud 2.8 BCN 3.16 Popular 5.3 Citibank 3.2 
Roberts 2.5 Bamirindus 2.98 Occidente 4.1 Bhif 4.9 
BNL 2.1 Bozano-Simonsen 2.85 Citibank 3.2 Combanca 3.7 
Deutsche Bank 2.1 Excel-Económico 2.66 Estado 2.5 Bice 2.1 
Cdad. De BA 1.8 CCF do Brasil 2.13 Caja Social 2.2 Desarrollo 3.8 
Quilmes 1.4 Sudamiris 1.96 Crédito 2.1 Security 2.0 
Suquía 1.2 Mercantil de Sao Pablo 1.41 Coopdesarroll 2.0 Internacional 0.6 
Noreste 1.32 Uconal 2.0 
TOTAL 66.4 94.72 83.9 94.4 
Fuentes: Smith Barney Inc/Salomon Brothers Inc. calculations based on data from company reports, press releasess, Superintendencia de 
Entidades Financieras y Cambiarias (Argentina); Brazilian Central Bank., Federa9ao Brasileira de Bancos (Brazil); Brazilian Stock Exchange, 
Superintendencia de Bancos e Insituciones Financieras (Chile), Asociación Bancaria y de Entidades Financieras de Colombia 
(Colombia),Boletín Estadísilico de Banca Múltiple,The National Banking Commission (Mexico), Superintendencia de Banca y Seguros (Peru), 
and Superintendencia de Bancos v Otras Instituciones Financieras (Venezuela). 
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Tabla 7: Mayores Bancos en América Latina (11) -Cuota de Mercado (December 1997)-
Mexico Peru Venezuela 
Banamex 22.4 Crédito 23.4 Provincial 17.7 
Bancomer 21.5 Wiese 15.6 Mercanti 11.5 
Serfin 14.5 Continental 12.5 Venezuela 8.5 
Internacional 9.3 Banco de la Nación 10.8 Unión 6.4 
Santander-Mexicano 5.9 Interbank 6.7 Industrial 4.7 
BBV-Probursa 6.2 Bancosur 4.3 Consolidado 4.0 
Banorte 4.8 Lima 3.9 Caribe 3.5 
Inbursa 1.0 Latino 3.8 Banesco 3.4 
Citibank 1.6 Santander-Peru 3.6 Interbank 2.8 
Quadrum 0.\ Nuevo Mundo 2.2 Lara 2.2 
Sudamericano 1.9 Exterior 2.\ 
Citibank 1.5 Caracas 2.\ 
Reg. Del Norte 1.4 Fivenez 2.\ 
Financiero 1.4 Citibank 2.1 
Probank 1.3 Federal 2.0 
87.3 94.3 75.1 
Fuentes: Smith Barney Inc/Salomon Brothers Inc. Calculations based on data from company reports, press 
releasess, Superintendencia de Entidades Financieras y Cambiarias (Argentina); Brazilian Central Bank., 
Federayao Brasileira de Bancos (Brazil); Brazilian Stock Exchange, Superintendencia de Bancos e 
Insituciones Financieras (Chile), Asociación Bancaria y de Entidades Financieras de Colombia 
(Colombia),Boletín Estadísitico de Banca Múltiple,The National Banking Commission (Mexico), 
Superintendencia de Banca y Seguros (Peru), and Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones 
Financieras (Venezuela). 
Tabla 8. Estrategias de marketing desarrolladas en diferentes paises 
Banco I Año País Productos 
USUPERHIP01'ECA ": 20°/. de nuevas hipotecasBanco de 1994 Chile sobre el mercado son obtenidas. Reembolso del 20-/0 
del capital si los términos son realizadosSantander 
"SVPERLIIIRE1'A" en E.'pono 
"SVPERCVEN'I'A " 
BBV "/.lIlREl'ON" en E.fl"'lla 
"I.IIIRETAZO" ~ 
"SVPERIJEPOSITO" 
Hipf1leclJ.~ t:tJn plol.fl Je mUx;mo 150iJoo\' I 
BCH lICUENTA rOTAl." consiste en asociar una Cuenta 
corriente (on una tarjetll de crédito, ton la 
posibilidad de obtener créditos Automáticos 
HifHlle,'u o ;nler¡... ~'arilJble 
Fuente: Elaboración propia 
Anexo 1: Ranking y cuota de mercado de los 20 mayores bancos de la región 
País Activos Préstamos Depósitos 
Dic. 1997 Dic. 1994 Dic. 1997 Dic. 1994 Dic. 1997 Dic. \994 
Brasil 47.6% 8) 39.9% (8) 41.0% 6 ) 32.0% 5 35.6% 6) 37.7% (8) 
México 15.1% 4 ) 27.\%(5) 22.3% 6 ) 34.2% 6 22.2% 5) 27.4% (5) 
Argentina 8.6% 4) 6.7% (3) 8.5% 4) 10.0% 5 10.9% 4) 4.9% (2) 
Chile 7.7% 4 ) 8.7% (4) 7.4% 4) 7.2% 4) 9.\% 5) 8.9% (4) 
Venezuela 1.6% (1) 
TOTAL 79.0% (20) 82.4% (20) 79.2% (20) 83.4% (20 77.8% (20) 80.5% (20) 
Número de bancos entre paréntesis. 
Fuente: Salomon Smith Barnev, (1998) Latin America Bank Annual Reporl. 
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Anexo 11: Utilización de los Servicios Bancarios en determinados paises. Unidades por personas (.) 1992 
País Cuentas de Depósitos Cuentas Corrientes Tarjetas de Créditos 
USA 2,2 1,3 1,0 
Argentina 0,6 0,6 0,1 
Brasil 2,9 0,3 1,4 
Colombia 1,4 0,2 0,2 
Venezuela 1,9 0,4 0,4 
México 1,2 0.8 0,2 
Chile 3,1 0,4 0,2 
(*) Entre personas de más de 18 aftoso En Espafta. 9.9 de 10 personas tiene alguna relación con entidades 
financieras. En América Latina la relación es 4 de 10. 
Fuente: McKinlev Globallnstitute, 1994. 
Anexo III: Principales ratios de los bancos espaftoles 
Bancos Espaftoles 
Ratios 1991 1995 
Promedio de Márgenes Financieros 3,6% 2,41 
ROE (BO Neto I Capital) 16,3% 9,78 
ROl (BO Neto frotal de Activos) 1,1% 0,56 
Fuente: Asociación Europea de Bancos 
Anexo IV: Regulación de la IDE en los paises de América Latina 
1988 1995 
Salida (b), Repartición de SlIlidll (b), Repatriación de: 
Entrada (a) EI/trada (1/) 
Beneficios Callital Beneficios Capital 
Libel1ad total Libel1ad Total 
Ningún pais Argentina 
Brasil 




Relativamente Libre Relativamel/te Libre 
Argentina Restringido Después de 3 Chile Libre Después de I all0 
a~os 
Chile Libre Después de 5 Venezuela Algunas Algunas 
a~os Restricciones Restricciones 
Costa Rica Algunas Algunas 
Restricciones Restricciones 
Venezuela Algnnas Algunas 
Restricciones Restricciones 
Clase Especial 
México Libre Libre 
Fondos Autorizados FOl/dos AI/torizados 
Brasil Libre Algunas Colombia Libre Libre 
Restricciones 
Cerrado 
Colombia Algunas Libre 
Restricciones 
Perú Restringido Restringido 
Fuente: World Investment Report. 1996, a partir "Inversiones espanolas directas en América Latina en tos anoS 90", 1998, 
RUESGA, S. y Bichara, J., Boletín ICE Económico. 
(a) Entrada: Libre entrada: No existe restricción de ningúnlipo. 
Relativamente Libre: Algunas restricciones para asegurar los derechos de repatriación. 
Clase Especial: IDE restringida a algunas clases de inversiones 
Fondos Autorizados: Solo algunas IDE autorizadas. 
Cerrado: IDE restringida, sólo para no residentes. 
(b) Salida: Repatriación de renta: Dividendos, interés y beneficios. 
Repatriación de Capital: Capital inicialmente invertido. 
Libre: Repatriación hecha frecuentemente. 
Al.u,unas restricciones: Reauiere del Dermiso de autoridades competentes 
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Anexo V: Proceso de internacionalizaci6n del Banco de Santander en América Latina 
País Nombre del Banco Nivel de recursos COmllrOmelidos 
Holtlillg & Compra Adquisición 
Oficina de 




Banco de Santander 
-B~-~~-¿-R¡¿-;¡¡;i~-¡;i;¡t;------------------------
1963 
-------------------- -------------------- ------------------- -------------------- -------i99'------- -------------------
(35,06%.) 
_~P..~~_'!~!! .._27.~:~_~ _ 
Banco Noroeste 1997 
__________________________________________ J?_~t~~_~1 _ 
-B;¡-~~'(;-Ge;;e;ald(iCo;;;e-;c¡o-;-Ba~co----- -------------------- -------------------
Brasil Santander Brasil 
-B~-~~'(;-Ge;;e;aldo-Co;;;e-;c¡o-;-Ba~-co----- -------------------- -------------------- ------------------- -------¡-99S------- -------------------- -------------------
Santander Brasil + Banco Noroeste = 
Banco Santander Brasil 
_~P..~~!_'!~!!_~!!'_"~_~_~!'_~~!'_~_.,.~_~~!!~ ....2?_~_______ _ _ 
Banco Santander Chile + Banco 1982 
_~~P..~_i!~g;:~!J!'_=_!l_~!'_~~_~~J~~E.~J_~_~_~~!!~_ _ _ 
F1NCARD .!22? _ 
-¡;¡~a~cii~~--FüsA"----------------------------- -------------------- ------------------- 1995Chile 
-¡;iÑC'A-R-j).;-FÜSA",;,-B'A-Ñ-iF-E"-------------- -------------------- -------------------- ------------------- --------.-995------- -------------------- -------------------
-B;¡-ñc-¿-s~-~ta~de-;-ChÜ;+-B;¡;co---------- -------------------- -------------------- ------------------- -------¡-996------- -------------------- -------------------
Osborno 
Banco Comercial Antioqueño 1997 
Colombia __________________________________________ J~~~ºQ.~·1 _ 
IVERCREDlTO 1997 
_~P..~!!.!!~!' J2~!.	 _ 
Méjico G. Financiero Inverméxic. + Grupo 1997 1997 
Financiero Santander (51,00%.) 
Banco Interandino -Banco Santander 1995 
X~!_~_____________________________________________ _ _ 
Perú Banco Mercanlil 1995 
______________________________________________________________________________________________________________________________________J?_~tº~_~·1 _ 
Blinco Mercantil + Banco Santander 1996 
Perú = Banco Santander Perú 
-¡;¡~;j-N;¡-t¡;;~a._Ba~k-;;-B;¡-~co-s~-~j~-~de~---------------------- -------------------- ------------------- -------------------- ------------------- -------19-'6-------
Puerto Rico 
Banco Crédito Ahorro Poceño 1978 
-s;;;i;;;;¡¡;~-¡;ed-e~a-.-S;~"¡"ñg&-s;¡-~i;¡-ñde;-- -------------------- -------------------- ------------------- -------------------- -------------------- -------------------
Overseas Bank Incorporation 
Caguas Central Bank 
Puerto Santander National Bank 
Rico _~~!!~~!!~_<:~_~_~!'_'!!I:!'S!J.~J~~n!~~~!!__________ _ !?2º _ 
Banco Central Hispano Puerto Rico + 1994 
Banco Santander Puerto Rico = Banco 
Santander Puerto Rico 
-s;;;i;;;;.-i;-N;¡t¡;;~al-ña~k+-Ü;¡¡;co-------- -------------------- ------------------- ------------------- --------1-996------- ------------------- -------------------
Santander Puerto Rico =Banco 
Santander Puerto Rico 
UrugullY Banco Litorlll Asocuiados 1982 
Venezuela Banco Venezuela 1997 
(94,00%.) 





Anexo VI: Proceso de internacionalización del Banco Bilbao Vizcaya en América Latina 
País Nombre del Banco Nivel de recursos comprometidos 
Holllillg& Compra Adquisición 
Oficina de 
representa. Sucursal Joill(-Vell(II,e & Acuerdos 
Fusión 
Parcial Total 
Banco Francés 1996 
__________________________________________ .l~_~,~~_'~,1 _ 
Banco de Crédito Argentino 1997 
__________________________________________.l7J,?~~1. __ 
-B;~~-¡;-F-r'¡;;_éé~-+-ñ-'¡~-é~-;¡;-c~é-d¡i~---------------------------- -------------------Argentina 1997 
_~!~~.!!!~':!.!'._':J!.~.!!~!l..1~!!~_'!!l_f.!.!!.':!.!'_~~	 _ 
-------------------jBanco Francés 1997 
.l~_~,º~~J. 
-B~-~~-¡;-F-r,¡;;_éé~----------------------------------------------------- ------------------- 1998 
(3,95%) 
Brasil Banco Excel Económico 1998 
(55,OO'YO,) 
Chile Banco BlHF 1998 
(55,00%) 
Banco Ganadero 1996 
---------------------------------------------------- -------------- ------- - (~,?_~~~L___ _ _ 
Banco Ganadero 1997 
---------------------------------------------------- ----------- --- (~,~Q~!l____ _ _ 
Colom bia Banco Ganadero 1998 
________________________________________________________________________________________________________________________________________(~,~_I!~!l _ 
Banco Ganadero 1998 
------------- J~_~,?~_~,l _ 
Banco Nacional de Comercio 1998 
Banco Mercantil PROBUSA 1991 
______________________________________________________________________________________________________________________________________J§_~,º~_~'1. _ 
Méjico Banco Oriente + Banca Remi (Oficina 1996 
de integración 
Panamá BBV Panamá 1983 
Perú Banco Continental 1995 
(37,60%) 
Banco Occidental 1982 
j~~~~~~~~!!t~~~~j!i(~~~~!~g:~K~~~~~~~~~~~~~~~~ ~~:~~:~~~~::~~~~:~~~ ~~~~~~~~:~~~~~~~:~~- ~~:~~~:~~~~~~~~~~~~ ~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~ ~~~~~~~~~~~~~~~~~~~- ~~~~~j2~C~~~~ 
_-º-ºY-X'!~E!~_g!~!l_g_~~.u.P_____________________ _ !2_~~ _ 
Pto. Rico _g!l.!!I)_-º!I_':!~_C!!_!'_'!~!..!C!_~!~!l__________________ _ !22L _ 
Chase Manhattan 1998 
-P~;;-é;b;;-~k------------------------------------- -------------------- --------i99s------- -------------------- -------------------
Uruguay Banco Banesto Uruguay (") 1995 
Banco Provisional 1997 
____________________________________________________ _ .l~~t~~_'Y~l _ 
Venczucla _-º~'!~_C!_!'_C!l'_'!!~!..I_~~_!!l_s_~_'!~_~~______________ _ !22? _ 
Banco Provincial 1998 
(3,90%) 
(") Adquisición Ilor Banco Francés 
Fuente: Bank Reference Guide (1997); Salomon Smith Barney. Informe Anuales BBV. Referencias de prensa "Cinco dias" y "Revista Trihuna" 
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Anexo VII: Proceso de internacionalización del Banco Central Hispano en América Latina 
País Nombre del Banco Nivel de recursOs comprometidos 
1 Holtlillg & Compra Adquisición 
Oficina de 




Argentina Banco Torquinst 1996 
Brasil Apertura Antes década 1998 
90 (55,00%) 
Bolivia Banco Santa Cruz de Bolivia 1998 
(90,00'Yo.) 
Holding O'Higgins Central Hispano 1993 
l!:!ºª.l,;:.!:!L.._._ _.__ __ __ . . (~~J?-?:~~L _ _.. 
Inversiones Salto Grande 1993 
___ 1~ºJ!!.º~~~L . 
Chile Banco O'Higgins 1996 
...1~~J2.~~~~L __ 
Banco Santiago 1996 
·Ba~·~~·Ooliiggi;gs·:¡:·B-,;~-.:~·Sa;;i¡ago·~···· ..,...,.""""-,, 1997 
_..1~~J!!.~Y-~L _ . 
Banco Santiago 
Colombia Allertura Antes década 
90 
Rellública Allertura Antes década 
Dominicana 90 
Ecuador Apertura Antes década 
90 
Apertura Antes década 
90 
Méjico ·G~~¡;o·¡;R·iM·E·i~i-.;~;,_a~i¡;~;¡_i··············· -- . 1993 
.....@t~ª~~~L . 
GrUllO PRIME internacional-vendido 1994 
en 1996- (8,28%) 
Panamal Apertura Antes décnda 
90 
Panlguay Bnnco Asunción 1994 
....(?!J.?.~~~~L _ _ . 
Integración OHCH Holding 1996 
(38,88%) 
Perú 
Banco del Sur 
:~~~~~~:~~[:g~;!:t~~:~!::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::: 






Banco del Sur + Banco del Libertador = 1996 
Bancosur 
Banco Central Hisllano P. Rico 1994 
Pto, Rico 
-vendido en 1996-





Integración OHCH EUROBANCO 
!~.~~.._ . 1995•.....--......•.•.. ·'··'-'¡·<j'iti·---··· 
(1998)-vendido en 1997-
Venezuela Antes década 
90 
Fuente: Bank Reference Guide (1997); Salomon Smith Barney, Informe Anuales BCH. Referencias de prensa "Cinco días" y "Revista Tribuna" 
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